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$OWKRXJK WKH 15$ LV QR ORQJHU D SDUW\ WR WKLV DFWLRQ� WKH UHPDLQLQJ

SODLQWLIIV FRQWLQXH WR EH UHSUHVHQWHG E\ FRXQVHO IRU WKH $VVRFLDWLRQ�

�
6HH 0LFKDHO $� %HOOHVLOHV� )LUHDUPV 5HJXODWLRQ� $ +LVWRULFDO

2YHUYLHZ� �� &5,0(	 -867� ��� �������

&��'�������$�������&�=�&#�����&�������K���������������$$��
�
�%#�

���&�������������������$$��A���A����$�&�����@���"����&�$�����'�
'��#$�"�#����� ��&� &������� ��&� ����&���� ��� ������� ���
"�''��"�� "��#��� ��&� �E#��� �����"����� "����������� ��
��'��&������&�����"��"�#���������&��#''��@�J#&�'����������
&�$��&��������������'��������"���'����&�&��'����&������"�����

�����������$$����A����������%��&����������"�''��"��"��#��
"��������� %#�� "���'���� ����� ���� �"�� =�������� ���� �E#��
�����"�����"�'��������$�������$����'��&'���������������#�&
����� ���� ����#���@�&�$����������������� ���������@� ������&� ����
������'������=���'���������������������������$$���������������
$�������$�������'����������������������'��&'�������#'��������
A�������$#��@�&�=�����&�%���A�����$��&������=����%��������
��&��$$��'�

��	���
����
�
��	�����

6#�� ���#������� ��� �'���"�� ���� �:����&� ����#���#�� ���
������I��������@�

�
�
����"������'����"����������������#��������$

�����������"�''��"�����$�����'������"�''���@���>�������$��'
�$� ��"������� ��&� ������������� ��E#���'����� ��� ����� �$� ���
���������������'���"���$��0-B����A�=����A����������������
������'���"�����=�&����$$�"��=�����"�������������'�+�#��'���"
�#�+���$$�">����� ���� ���#��� A��� �������� ��� �02H� �$� ���
�'��%#�� ���'���������� ��&� 	�$�� 	��������"��� ���� �����&
�#�������$� �����02H� ������������A��� ���C����������� $�&����
"���������=����������������&�$�������"�''��"�����$�����'����&
��� ������� ���� 	������ �$$�"��=��@� ��� ���#����� $�����'�� ���$$�"
A������ ������ %��&����D� ����� ����� ���� 0*+�1..� F�02HG�
��������&� ��� �02H�
�	���������� BB�*�� BB���� 
�� �0H0�� ���
 #���#� �$� ��"������ ��%�""�� ��&� ������'�� %����&� ���
�'�����������$�����#���A��������$����$��&������������@�&�&����
'��������C����������#������D�������$�����6#�����������"���$



B ����������
��		����
��������������
	��
����� ����**+,-.�

�
+HDULQJV ZHUH KHOG E\ FRPPLWWHHV ERWK LQ WKH +RXVH DQG 6HQDWH�

6HH ���� 8�6�&�&�$�1� ����� ���� 	 Q� � �OLVWLQJ +RXVH KHDULQJV��

$VVDXOW:HDSRQV� $ 9LHZ )URP WKH )URQW /LQHV� +HDULQJ RQ 6� ��� DQG
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'XULQJ WKH KHDULQJV� WHVWLPRQ\ RXWOLQLQJ WKH GDQJHUV RI VHPL�DXWRPDWLF
ZHDSRQV ZDV UHFHLYHG IURP D YDULHW\ RI VRXUFHV� JXQ H[SHUWV� ODZ
HQIRUFHPHQW RIILFLDOV� FRPPXQLW\ DFWLYLVWV� PHGLFDO JURXSV� HPHUJHQF\
URRP GRFWRUV� DQG SROLWLFLDQV�
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DXWRPDWLF ZHDSRQ EDQ FKDOOHQJHG LQ WKLV ODZVXLW� LQFOXGLQJ WKH UROH
SOD\HG E\ WKH 1DWLRQDO 5LIOH $VVRFLDWLRQ LQ FUDIWLQJ WKH SURYLVLRQV RI WKH
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7KHSODLQWLIIV DUJXH WKDW D%XUHDX RI$OFRKRO� 7REDFFR DQG)LUHDUPV

GHFLVLRQ WR QRW FODVVLI\ D VSHFLILF VHPL�DXWRPDWLF ZHDSRQ LQ DQ LQGLYLGXDO
FULPLQDO FDVH LQ 0LFKLJDQ DV D ³FRS\ RU GXSOLFDWH´ XQGHU WKH PHDQLQJ RI
WKH VWDWXWH FRQVWLWXWHV DQ RIILFLDO DJHQF\ GHWHUPLQDWLRQ WKDW WKH ³FRS\ RU
GXSOLFDWH´ ODQJXDJH LV ³VXUSOXVDJH´� 6HH 6WDWH Y &RQ\HUV� (�'� 0LFK�
��������� �XQSXEOLVKHGGLVSRVLWLRQ��$Q DJHQF\¶V GHFLVLRQQRW WR HQIRUFH
D SURYLVLRQ RI D FULPLQDO VWDWXH LQ DQ LQGLYLGXDO FDVH GRHV QRW FRQVWLWXWH
D ELQGLQJ DJHQF\ GHWHUPLQDWLRQ WKDW WKH VWDWXWH ODFNV UDWLRQDOLW\ RU
HQIRUFHDELOLW\�
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7KH HQXPHUDWHG IHDWXUHV RXWOLQHG LQ WKH OHJLVODWLRQ LQFOXGH�

�L� D IROGLQJ RU WHOHVFRSLQJ VWRFN�
�LL� D SLVWRO JULS WKDW SURWUXGHV FRQVSLFXRXVO\ EHQHDWK WKH DFWLRQ
RI WKH ZHDSRQ�
�LLL� D ED\RQHW PRXQW�
�LY� D IODVK VXSSUHVVRU RU WKUHDGHG EDUUHO GHVLJQ WR DFFRPPRGDWH
D IODVK VXSSUHVVHU� DQG
�Y� D JUHQDGH ODXQFKHU�

6HH ,G�

	�"�������*�*,F�G��$������00B��"��'�>������C#���A$#��$��
������������'��#$�"�#���������$�������������������'��#��'���"
����#���A������D��H�
�	����P�0,,F=GF�G��	�"�������*�*,F%G
&�$����� C��'��#��'���"� ����#��� A�����D� A���� �� ����� �$
A���������#'�����&�%@���'���������#���A������@�C"��������
&#���"����� �$� ���� $�����'�D� �����&�� �

� �H� 
�	���
P�0,�F�GF-*GF�G��
���&&���������������#'�����&�A���������&
"���������&#���"�����������$����"�������*�*,F%G������"�����$���
��'�+�#��'���"���$������&���'�+�#��'���"����������������=�����
�%����@� ��� �""���� �� &���"��%��� '���K���� ��&� �A�� �$� $�=�
��#'�����&��""�������������A���������'�+�#��'���"������#��
����� ��=�� ��@� �A�� �$� $�#�� ��#'�����&� $���#����� ��
C��'��#��'���"�����#���A������D�$��%�&&���%@���������#���

�
�

�

�
�	����PP�0,��F�G�F-*GF G+F!G��


�����"�����������A��������������=�&�&���=����������"��=�
'���#���� $��� �#�� �A������ ������� 	�"����� ��*�*,F�G� �$� ���
�00B��"��"��������������&$������"��#���������:�'������'�+
�#��'���"� A������� ��A$#��@� ��������&� ��� ���� &���� �$
���"�'���� $��'� �������=���������

��H�
�	����P�0,,F=GF,G�
�&&��������@����������#���&������������@������������$���#'�����&
$�����'������A������������"������&#���"������$�������$�����'��
�

�����P�0,,F=GF-G(������������


�
�����

���� �������$$�� ������� ����� ����� ���������=�� �"��'�� ��
#�"������#������� %���� %�"�#��� ��� �����������@� "�����$���



2 ����������
��		����
��������������
	��
����� ����**+,-.�

A������� ��� =��������� �$� �E#��� �����"����� ��&� %�"�#��� ��
=�������������������'��&'����%@����#�������C�'���=������"��D

�����������E#����������&����������&������#�����������������
�'��&'����"���'�A���������"�#&�&��������"�'����������������
�'��&�&�"�'�������$���&����������"�������
�&��&�������������$$�I
���@�'��������$���$��������"�����#'����A���'�&������������
��� ������ %���$� ��� ����������� ��� ���� &�$��&����I� '������ $��
�#''��@� J#&�'����� � ���� ����� �������� ���� &�����"�� "�#��
&�"����&� ��� �#��� ��� ���� ���#��� "����"����K���� ��� ��
C#�&��&�=�����&�D� ��� �� �������� �#���� A�� A�#�&� ��>�A���
&�"����������=��A��������#���������%��������&�"����������#�����
�����J�"��������������

��
�����1����� �����	�����+������/���
�
����
	��0,0���,&�,B*��,B-+BB�F2���������00�G�������=����>��
�:"������������������������#������A�=����CA������������������
�'�������������%=��#���#�$�������#�&��'����������������@���
�#%��"�"��$�&��"���$�J#&�"�������"��&�����D�� �������+ ��
�
02-���,&�H01�F2���������00,G��������"������%�����&����%�����
"���� ������ ����"����@� ��� =��A� �$� ���� $�"�� ����� ���� C�����
���������D�"�����"���&���������������$$�I�����������%���$����'��@
�������������"�%����������$�"����$������"���������"����=����$����
���#����&�%�����E#����@���������&��A��"�#�&�����$��&�������
�������$$�I�$�=���%���&���������#������@��#%'����&�����������

������ ��'����� ���� �E#��� �����"����� E#�������� A��"�� ��
�����&������#�&���������$����'��&'���I��!#��8��"�������#���
���� &�����"�� "�#��� ���&� ����� ���� "���'�A��� ���+"����K�%��
%�"�#��� ���� �E#��� 8����"����� ���#��� �����"��� �������
�������������� "�����$�"������� �$� �������� ������� ����� �������
������������������%�����&����&�%@���=�����"�#������

��
����
�
�2�����������
)��2,,���,&��,,2�F�������001GF���&��������
��������A�������%���&�&�����=��������E#��������"���������"�����
%�"�#���C�����������$$�I�"��������������N�&O����"�����$�"������
�'���� A�������� ���� �������DG(�+����� ���� ����
� 3� ��	���
�		��� ��� +��)� ���#
	�� 0���)������ 22� ����� ����� B��� �-*,
F�00HG�������� "�#���� ��=�� ���&� ����� %�"�#��� �������� ��=�
��������� ��� �������� "�����$�"������� �$� ������ ������� "��� %�
"��������&�����E#��������"��������#�&����

�
�����4�	�
 ���
$���)
 ��,-������B���B.,��B.0�F,***G��
������
	�������+���
 
$
���+ 
��
 )�+����BB0�
�	��B12�F�0H*G������
����&�	�����

����**+,-.� ����������
��		����
��������������
	��
����� .

�
0DQ\ VFKRODUV EHOLHYH WKDW WKH FKDOOHQJH LQ &ORYHUOHDI ZDV

FRJQL]DEOH EHFDXVH GLVWLQJXLVKLQJ EHWZHHQ WKH WZR W\SHV RI PLON FDUWRQV
ZDV HIIHFWLYHO\ GLVWLQJXLVKLQJ EHWZHHQ LQ�VWDWH DQG RXW�RI�VWDWH PLON
SURGXFHUV� (YHQ WKRXJK WKH &RXUW GLG QRW ILQG WKDW WKH SURYLVLRQ
DPRXQWHG WR HFRQRPLF SURWHFWLRQLVP� UHJXODWLRQ RI WKH ULJKW WR HQJDJH LQ
D OLYHOLKRRG EDVHG RQ VWDWH FLWL]HQVKLS FOHDUO\ UDLVHV D PRUH WUDGLWLRQDO
TXHVWLRQ RI HTXDO SURWHFWLRQ WKDQ GRHV WKH UHJXODWLRQ QRZ EHIRUH XV� 6HH�
H�J�� 5REHUW &� )HUUHOO� /HJLVODWLYH 3XUSRVH DQG (TXDO 3URWHFWLRQ¶V
5DWLRQDOLW\ 5HYLHZ� �� 9,//� /� 5(9� � �������
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